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 能源化工产业链 
 

甲醇供需存转弱预期 

 

主要结论： 

甲醇：甲醇期货本月走势震荡偏弱。供应端神华

榆林、延长二期顺利投产，气头装置玖源率先复产，2

月份卡贝乐也将恢复，内地面临一定压力。海外伊朗

检修较多，1-2 月到港偏少，库存下滑，但伊朗限气已

接近尾声，其加点幅度近期明显下降，后续到港或将

承压。需求端 MTO 开工高位，宁波富德检修，3 月关

注兴兴、诚志是否检修。供需存转弱预期，但现状压

力一般。二月甲醇整体思路依旧为逢高轻仓试空，同

时关注煤炭及烯烃价格情况。 
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一、月度行情回顾 

（一）期现货市场回顾 

甲醇期货本月走势震荡偏弱。供应端神华榆林、延长二期顺利投产，气头

装置玖源率先复产，2 月份卡贝乐也将恢复，内地面临一定压力。海外伊朗检修

较多，1-2 月到港偏少，库存下滑，但伊朗限气已接近尾声，其加点幅度近期明

显下降，后续到港或将承压。需求端 MTO 开工高位，宁波富德检修，3 月关注

兴兴、诚志是否检修。供需存转弱预期，但现状压力一般。二月甲醇整体思路

依旧为逢高轻仓试空，同时关注煤炭及烯烃价格情况。 

图 1：基差(现货以江苏价格计算)  图 2：国内现货价格 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

一月华东甲醇市场震荡后转弱，多空消息影响期货盘面，但受后期进口缩

量影响，上中旬现货市场相对坚守，月内基差走强。市场成交氛围来看，气氛

多显一般，按需采购为主；但下旬开始受到内地大幅度降价排库拖累，港口心

态影响下，持货商多甩货操作，正套止损出货为主，基差快速走弱。港口库存
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方面，因月内社会库抵港偏少加之提货良好，部分下游备货操作下，船货数量

略有增量，江苏大幅去库；浙江则整月抵港量正常以及刚需消耗暂稳，变化不

大。美金盘方面，高位持坚状态难改，价格重心持续上涨。受欧美价高影响，

月内有 3 万余吨转口货物至欧美以及韩国地区。主要下游方面，宁波富德 1 月

18 日如期停车，计划 30 日投料重启。 

一月西北甲醇行情整体呈下跌趋势。月初时段，榆能化及神华榆林甲醇顺

利投产并减少外采消息持续利空市场，下游及贸易商多存观望心态，入市积极

性不高，陕蒙上游出货情况一般；关中地区因甘肃地区华亭 60 万/年甲醇装置

临时检修，关中上游出货情况尚可，低端价格积极预售。月中旬，受河北地区

影响，陕蒙区域部分货源送至山东需绕路河南，运费成本增加，上游也开始加

强对外部车辆管控，装车略受限，上游出厂价格延续弱势；关中地区货源多流

向鲁南及连云港等地，此外上游长约支撑，暂无出货压力。月下旬，物流运输

依旧受限，运费继续走高，神华榆林等烯烃外采总量也明显缩减，临近年关，

上游出货压力骤增，主流价格进一步下跌，至本月底（1 月 29 日），陕蒙主流

商谈至 1750 元/吨出库现汇，关中地区主流商谈至 1900-1970 元/吨出库现汇，

上游仍有继续出货计划。 
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图 3：国际价格  图 4：甲醇进口利润 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

二、基本面分析 

（一）供应面 

供应端神华榆林、延长二期顺利投产，气头装置玖源率先复产，2 月份卡贝

乐也将恢复，内地面临一定压力。海外伊朗检修较多，1-2 月到港偏少，库存下

滑，但伊朗限气已接近尾声，其加点幅度近期明显下降，后续到港或将承压。 

截至 1 月 29 日，国内甲醇整体装置平均开工负荷为：70.13%，较 12 月份下

跌 1.08 个百分点；西北地区的开工负荷为 81.94%，下跌 1.36 个百分点。1 月西

北地区部分甲醇装置检修或者运行负荷不高，导致西北地区开工负荷下降；而

华北、华中、西南地区部分装置停车，导致国内开工负荷下滑。截至 1 月 29 日，

国内非一体化甲醇平均开工负荷为：60.24%，较 12 月份下跌 2.22 个百分点。内

蒙新奥二期 60 万吨/年甲醇装置 1 月 20 日气化炉故障，降负 50%左右，现恢复

推迟至 2 月 10 日左右，一期运行平稳；内蒙古荣信 90+90 万吨/年甲醇装置现
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已恢复正常运行，目前产量 5800 吨。河南中新化工甲醇装置负荷略低；河南煤

业鹤壁煤化工煤制甲醇装置恢运行中；安徽昊源其 80 万吨/年甲醇装置于 1 月

22 日开始半负荷运行，持续 8-10 天，其 60 万吨/年装置转产液氨中。四川玖源

其甲醇装置于 1 月 26 日产出产品，目前运行正常；重庆卡贝乐甲醇装置目前停

车中，计划月底恢复。 

伊朗卡维Kaveh230万吨、Marjarn165万吨、ZPC1#165万吨均处于检修状态，

ZPC1#计划近日恢复。ZPC2#165 万吨 6 成负荷、Kimiya 165 万吨、Busher 165

万吨装置低负荷运行。马来西亚石油 2#170 万吨停车两周 19 日重启，1#72 万吨

计划停车 45 天。印尼 66 万吨装置上周停车检修。沙特 AZ100 万吨 2 月停车 50 

天，文莱 BMC 一季度有检修计划。特立尼达和多巴哥 CGC 100 万吨装置已投

产，基本稳定运行。 

图 5：甲醇国内开工率  图 6：甲醇净进口量 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 
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（二）需求面 

2020 年甲醇制烯烃装置投产较少，延长中煤榆林能化二期年底投产，其初

期外采甲醇，甲醇装置目前已投放。2021 年计划新增甲醇制烯烃装置主要关注

天津渤化 60 万吨外采 MTO，据悉或在 6 月前后投放，哈密一套 20 万吨 MTP

计划一季度投放；此外老装置常州富德 33 万吨 MTO 有复产计划，但目前看来

仍困难重重。甘肃华亭也正在推进甲醇与烯烃企业合并工作，或将在下半年投

产。青海大美虽有消息但预期也不宜过高。 

图 7：MTO/MTP 开工率  图 8：甲醛开工率 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

一月国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷在 86.02%，较上月增加 5.00

个百分点。斯尔邦、中原乙烯恢复正常；阳煤恒通 1 日检修，15 日重启；宁波

富德 18 日正式开始检修，预计 2 月初恢复；大唐多伦甲醇降负荷，PP 一条线短

停。后续关注兴兴能源、南京诚志是否在 3 月检修。 
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图 9：沿海甲醇库存 
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数据来源：Wind、国元期货 

上周内陆地区部分甲醇代表性企业库存量约计 31.67 万吨，周环比减少 2.45

万吨，企业库存相对低位。内陆地区部分甲醇代表性企业订单待发量约计 28.57

万吨，周环比减少 1.15 万吨。 

整体来看沿海地区甲醇库存在 103.7 万吨，月环比下降 13 万吨，降幅明显，

整体沿海地区甲醇可流通货源预估在 23.8 万吨附近。预计 1 月 29 日到 2 月 14

日沿海地区预计到港在 52 万吨。部分应于 1 月下旬至月底到港的进口船货再度

延迟至2月上旬到港，2月上旬到港船货相对集中。后期改港以及换货船货增多。

关注天气、物流和需求的对于船运以及汽运的影响。 

三、综合分析 

甲醇期货本月走势震荡偏弱。供应端神华榆林、延长二期顺利投产，气头

装置玖源率先复产，2 月份卡贝乐也将恢复，内地面临一定压力。海外伊朗检修

较多，1-2 月到港偏少，库存下滑，但伊朗限气已接近尾声，其加点幅度近期明
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显下降，后续到港或将承压。需求端 MTO 开工高位，宁波富德检修，3 月关注

兴兴、诚志是否检修。供需存转弱预期，但现状压力一般。二月甲醇整体思路

依旧为逢高轻仓试空，同时关注煤炭及烯烃价格情况。 
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